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コーポレート・ガバナンス～比較研究
高　橋　俊　夫
　コーポレート・ガバナンス（企業統治）にかわる関心は、現実に活動している企業からも、研
究のレベルにあっては、われわれ企業＝株式会社を主たる対象として取り上げる研究者にとどま
らず、法律、経済、社会さらには文化の領域からも広く関心が向けられ、検討が加えられている
とみてよい。のみならず最近はテレビ、ラジオ、新聞等マスコミを通じて広く国民の関心を集め
たとさえみることができる。2005年の2月、3月にニッポン放送をめぐるライブドアによる買収
劇はその発端でもあった。楽天によるTBS株の20％近くに及んだ株の買収劇も話題となった。2006
年に入ってライブドアの粉飾決算の容疑で堀江貴文の逮捕、拘留に及び、さらに村上ファンドを
率いた村上世彰もインサイダー取引の容疑で現在（2006年6月）拘留、取り調べ中である。今後
どう推移するのか。
　2006年5月からは新しい会社法が施行されることとなった。大幅に修正が加えられ、商法から
独立した会社法は、大きくみればデラウェア会社法をモデルとしたアメリカ方式、株主価値重視
を打ち出した会社法である。これまで商法の中に組み込まれていた日本の株式会社についての条
文や基本的考えはモデルとしていたドイツ方式に近い法律であった。このように比較すれば、明
らかに大きな変化をみないわけにはいかない。2006年はそうした変換のはかられた年である。わ
れわれはさらに詳細な検討を加えなければならないと思われる。
　6、7年の間に当初40億円余から出発した村上ファンドは、インサイダー取引で逮捕に及んだ
時点ですでに4444億円の資金をファンドとして動かしていたとされている。運用を一任した側と
て国内外の金融機関、大学財団等機関投資家も含まれているという。この動きが投げかけたもの
が何であったのか。それは明らかに株式価値重視の考えに立っての行動であったとみることがで
きる。発言するのみならず、株式の買収を通じて支配権をも手に入れると迫ったのではなかった
のか。
　まだコーポレート・ガバナンスをめぐる議論は、問い続け、検討が加えられているとみたい。
　2005年から06年にかけていくつかの成果を公けにした。「ドイツにおけるコーポレート・ガ
バナンス」丑山・小林・熊谷編著「金融ヘゲモニーとコー一一一ポレート・ガバナンス」（税務経理協会）。
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「ドイツの企業体制」発表、ドイツ経営学研究会、2005年12月10日。於、明治大学。単著とし
て、「株式会社とは何か」207頁。中央経済社。「組織とマネジメントの成立」255頁。中央経済
者。編著として「コーポレート・ガバナンスの国際比較」231頁。中央経済社。2006年3月に3
冊刊。
　何よりも一つの仕事となったのは2005年9月30目、10月1日、及び、10月5日6日と明治大
学、関西学院大学で開催した日独立シンポジウムであった。テーマ「マネジメン：コーポレート・
ガバナンスとEUにおける企業活動でドイツ側のドイツ経営学会連合、（ドイツ語圏での唯一の
経営学関係の学会）と日本経営学会、それと私が責任者として主宰しているドイツ経営学研究会
の主催で開催した。「日本におけるドイツ年」の催しとしてドイツ政府からも15名余の派遣費の
助成を得ての開催であり、大会にはドイツ大使、領事も出席しての大会シンポジウムであった。
W．ウェーバー（前ドイツ経営学会会長、現経営学会国際連合会長）をはじめ報告も日本側と合わ
せて30余に及び、200名余の参加をいただいた。意義のあるシンポジウムを開催できたと思って
いる。
　巨大化し、社会的影響力の増した現代企業＝株式会社は、それ自体、会社それ自体が社会的存
在として、すでに株主の手を離れた存在と化しているとみたい。脱私化のプロセスでもある。そ
れでもなお株主価値志向の展開が求められ、市場それ自体もそれを受け入れているのか。明らか
に当の株式会社の側に盲点が残る、とみる。現実にM＆Aは株式の所有、支配をめぐって争奪が
なされるのである。企業が巨大化した最大の要因としてM＆A、集積が大きくかかわったとみる
べきではないのか。株主資本、より狭義には発行済み資本金の不充分さ、借り入れ過多に起因し
ているとみたい。そうした構造を持ったこと自体、おそらく日本的経営のもっ特質にも大きくか
かわるとみたい。
　なお、テーマを追い続けたい。
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